
MARTES 29 DE OCTUBRE DE 2013 • ECONOMÍA 29

◗ MERCADOS

Traducción de textos: Jorge Anaya

Los mercados de productos
primarios han sido débiles

desde principios de 2013, ante la
preocupación por la desacelera-
ción económica en China y la
perspectiva de una cancelación
del programa de compra de bo-
nos de la Reserva Federal de Es-
tados Unidos (la percepción es
que estos mercados se benefician
de la liquidez generada por la li-
beración cuantitativa). El fortale-
cimiento del dólar, en particular
frente a divisas de mercados
emergentes, ha contribuido a de-
primir el atractivo de los produc-
tos primarios como activos.
Nuestros pronósticos actuales su-
gieren que los precios de las ma-
terias primas industriales se esta-
bilizarán en los meses finales del
año, en anticipación a una de-
manda ligeramente más fuerte en
2014-15, sobre todo en el mundo
desarrollado. 

Es menos probable que los
precios de productos básicos agrí-
colas tengan ganancias, debido a
una mejoría en la oferta, en espe-
cial de maíz, que tendrá un im-
pacto negativo en otros granos. 

Petróleo. En cuanto a energéti-
cos, se espera que la oferta de pe-
tróleo repunte en el último tri-
mestre, lo cual sugiere que el
mundo estará bien abastecido al
entrar 2014, por lo que espera-
mos un leve descenso de precios.  

Aún prevemos que el consu-
mo global de petróleo crezca
apenas uno por ciento en 2013.
En el segundo semestre habrá un
menor incremento en la demanda
fuera de la OCDE y una estabili-
zación, incluso una modesta me-
joría, en Estados Unidos y la
Unión Europea. El consumo
debe elevarse en 2014-15 de la
mano de una producción mun-
dial un tanto más fuerte, pero el
crecimiento anual promedio será
de apenas 1.5 por ciento, restrin-
gido por ganancias en eficiencia
y conservación, así como por
cierta sustitución por combusti-
bles más baratos. En el sector de
transporte habrá mayor rempla-
zo, en particular por gas natural

en Estados Unidos y China. 
La producción global de pe-

tróleo en 2013 se ha revisado de
nuevo a la baja este mes; ahora
prevemos un crecimiento de ape-
nas 0.7 por ciento, como reflejo
de la caída de producción en Li-
bia e interrupciones en el Mar
del Norte, Nigeria e Irak. Sin la
floreciente producción de petró-
leo no convencional en Estados
Unidos y Canadá, el producto
mundial podría haber declinado
este año. Se espera un mayor cre-
cimiento en 2014-15, de 2.4 por
ciento, encabezado por Nortea-
mérica. Nuestros pronósticos son
cautelosos en general, pero no
podemos predecir interrupciones
relacionadas con factores políti-
cos o climáticos, que han condu-
cido a repetidos descensos en las
perspectivas de la oferta en años
recientes y en el actual. 

Salvo tensiones políticas im-
previstas, los precios deben re-
ducirse en 2014-15. Aunque se

prevé un repunte del crecimiento
mundial en esos años, no espera-
mos una significativa recupera-
ción de los precios del petróleo,
pues el mercado estará cómoda-
mente abastecido. Sin embargo,
un riesgo siempre presente es un
aumento en las tensiones políti-
cas, sobre todo en Medio Orien-
te, pero también en África del
Norte y partes de África subsa-
hariana. En la segunda mitad del
periodo prevemos que los esfuer-
zos en conservación y el mayor
uso de sustitutos del petróleo
conduzcan a una caída modesta
de los precios tanto reales como
nominales.

Productos primarios duros.
El índice de materias primas in-
dustriales (IMPI) cayó 4.6 por
ciento en el tercer trimestre con
respecto al mismo periodo del
año anterior, luego de un des-
censo anualizado de 9.3 en el tri-
mestre precedente. Se espera

que en todo el año tenga un des-
censo de 5.4 por ciento (4.1 en el
anterior), pues prevemos cierta
estabilización de precios en el
último trimestre y un aumento
en el precio promedio del algo-
dón, luego de fuertes descensos
en 2012. Los crecientes signos
de recuperación sostenida en los
sectores de la construcción y au-
tomotriz en Estados Unidos, y
de estímulo adicional en Japón,
son positivos para los precios de
los metales. Además, aunque no
esperamos un crecimiento extra-
ordinario de la demanda en Chi-
na (respecto de las normas re-
cientes), los actuales proyectos
de infraestructura y urbaniza-
ción sostendrán el consumo.
Prevemos que la demanda de pa-
íses en desarrollo sostendrá los
precios en 2014-18, pero se es-
pera que el ritmo de la demanda
sea más lento que antes de 2008.
Además, la oferta minera crece-
rá con mayor fuerza en ese pe-
riodo, pues proyectos iniciados a
mediados de la década de 2000,
cuando los precios aumentaron,
comenzarán a volverse opera-
cionales. En consecuencia, se
prevé que el índice crezca en un
promedio anual de apenas 2 por
ciento entre 2015 y 2018, luego
de un modesto repunte en 2014
con respecto a la debilidad de
precios de este año.

Primarios blandos. Una serie
de pautas imprevistas en el clima
durante 2012 afectó seriamente la
oferta de ciertos cultivos esencia-

les, en particular maíz y soya, y
condujo a fuertes aumentos de
precio en el segundo semestre.
Los altos precios del año pasado
estimularon la siembra, y si bien
las condiciones no han sido idea-
les este año, aún esperamos que
la disponibilidad mejore signifi-
cativamente y disminuya la pre-
sión sobre los precios. 

Prevemos ahora que el índice
de alimentos y bebidas (IAB)
caiga por debajo de 8 por ciento
este año. Se espera que en 2013
los precios en toda la gama de
productos básicos agrícolas se
reduzcan como parte de la debi-
lidad de los mercados de produc-
tos primarios. En 2014 el IAB
caerá de nuevo, ante nuevas ba-
jas en los precios de los granos.
Esperamos cierta recuperación
en los precios del cacao, el café y
el azúcar, luego de las fuertes ca-
ídas de 2012-13. En términos
más generales, los precios se
mantendrán relativamente altos
en términos históricos, lo cual
alentará la expansión de la super-
ficie de cultivo y permitirá a los
agricultores invertir en fertilizan-
tes y pesticidas. Esto debe con-
ducir a una mayor producción en
las próximas temporadas (salvo
condiciones climáticas desfavo-
rables). El crecimiento de la po-
blación, la urbanización en el
mundo en desarrollo (y menos
tierra cultivable) y el uso de cul-
tivos para producción de bio-
combustibles sostendrán los pre-
cios de los productos agrícolas. 
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PRODUCTOS PRIMARIOS: 
SIGUE LA DEBILIDAD

Un avión sobrevuela una refinería en Kawasaki, cerca de Tokio. Para el año entrante se espera un leve descenso en los precios del petróleo, debido a que
habrá buen abasto global, mientras se prevé que el consumo mundial aumente apenas uno por ciento ■ Foto Ap

◗ Se prevé que la

demanda de los

países en desarrollo

sostendrá los precios

entre 2014 y 2018

EN ASOCIACIÓN CON INFOESTRATÉGICA www.infoestrategica.com


